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INFORMACION DE LAS PARTICIPACIONES

e Moneda del Fondo: USD$ dolares americanos.
e Plazo de vencimiento: Indefinido.

e Numero de participaciones autorizadas:
45,000 (cuarenta y cinco mil)

e Numero de participaciones colocadas y en
circulacion: 16,966

e Valor de participacion al 31/12/2025:
USD $1,719.04

e Precio de mercado segun proveedor de precios
PIPCA: $1,700.00

Precio de la participacion de la ultima
negociacion en mercado secundario: Fecha
06/10/2025, precio USD $1,700.00.

e (Cddigo ISIN: CRINSSFLO119.

“Antes de invertir solicite el prospecto del fondo

de inversion.”

Informe trimestral

Octubre -Diciembre
2025

1.CARACTERISTICAS DEL
FONDO

Tipo de fondo: Cerrado

El Fondo de Inversion Inmobiliario Centros de Salud INS
No Diversificado es un fondo cerrado, por lo cual no redime
o recompra las participaciones de los inversionistas. Los
inversionistas que deseen redimir sus recursos invertidos
en el fondo deberan recurrir a vender sus participaciones
en el mercado secundario.

Objetivo del Fondo: Ingreso.

El fondo distribuye mensualmente sus rentas liquidas,
entendidas como la suma de rentas por concepto de
alquileres e intereses percibidos, una vez deducidos los
gastos del Fondo en que se deba incurrir y el monto de las
reservas aprobadas por el Comité de Inversiones.

Monto Minimo de la participacion

(Valor nominal):
Para este fondo, el monto minimo de inversién es igual a
una participacion, cuyo valor nominal es USD $1.000.

Nombre del custodio:

INS Valores Puesto de Bolsa

Fecha de autorizacion:
Autorizado para emitir oferta publica el 12 de
mayo 2025, mediante resolucion SGV-R-64-2025

Calificadora de riesgo:
MOODY’S LOCAL

Calificacion de riesgo:

Calificacién: AA.cr

Perspectiva: Estable.

Evaluacion del riesgo de mercado: MRA3.cr
Fecha de emision ultima calificacion: 02/10/2025

AA.cr: Emisores o emisiones calificados en AA.cr con una
calidad crediticia muy fuerte en comparaciéon con otras
entidades y transacciones locales.

MRA3.cr: Los fondos evaluados en MRA3.cr tienen una
sensibilidad moderada a los cambios en las tasas de
interés y otras condiciones del mercado.

Perspectiva Estable: Una perspectiva estable indica una
baja probabilidad de cambio de la calificacion en el
mediano plazo.
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2. INFORME DE LA ADMINISTRACION

El Fondo de Inversion Inmobiliario Centros de Salud INS cierra su segundo trimestre de operacién, tomando en
cuenta que inicio su operacion como fondo de inversion inmobiliario en el tercer trimestre del 2025. El Fondo esta
enfocado en la consolidacién de activos generadores de renta y en la distribuciéon de beneficios con periodicidad
mensual para sus inversionistas.

2.1 Activo administrado

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo de Inversién Inmobiliario Centros de Salud INS No Diversificado reporta
activos totales por USD$42.26 millones y activos netos por USD $29.16 millones.

2.2 Rendimientos del Fondo

2.2.1 Rendimiento Liquido

Al cierre de diciembre del 2025, el rendimiento liquido del Fondo se ubicé en 14.17%. En términos comparativos,
el rendimiento liquido del fondo superé ampliamente en 11,21 puntos porcentuales al promedio de la industria de
fondos inmobiliarios a diciembre del 2025, el cual se situé en 2.96%.

2.2.2 Rendimiento Total

Por su parte, el rendimiento total del fondo al 31 de diciembre del 2025 alcanzé un 10.34%, también superando el
rendimiento total del promedio de la industria, que se ubicd en 4.05% al cierre del periodo y una diferencia de 6.29
puntos porcentuales.

2.3Valoracion de los inmuebles
En este periodo no corresponde realizar valoraciones, ya que se efectuaron el trimestre anterior.

2.4 Ocupacion del portafolio de inmuebles

Al cierre del cuarto trimestre del 2025, el Fondo mantiene un portafolio compuesto por dos activos inmobiliarios,
con un nivel de ocupacion del 100%.

2.5 Alquileres por cobrar y deterioro de los activos.

Al 31 de diciembre del 2025, el saldo de alquileres por cobrar del Fondo de Inversién Inmobiliario Centros de Salud
INS No Diversificado asciende a USD $405 mil. Este saldo obedece a la modalidad de pago por mes vencido
establecida en los contratos de arrendamiento de los inmuebles. A la fecha no se reportan eventos de atrasos o
incobrabilidad.

2.6 Operaciones de crédito del fondo

El Fondo Inmobiliario Centros Salud INS No Diversificado mantiene un crédito de largo plazo con una entidad
bancaria nacional por un saldo de USD $10,6 millones al 31 de diciembre de 2025. Durante el periodo, se ha
amortizado USD$41,585.29, en un proceso gradual de reduccion del endeudamiento conforme lo establece el
Prospecto del fondo de inversion.

2.7 Distribucion de dividendos

Durante el presente trimestre, el Fondo realizé tres distribuciones de dividendos en su condicién de Fondo
Inmobiliario. En el cuadro siguiente se detalla el monto pagado por participacion en cada uno de los meses
correspondientes a dichas distribuciones.

Pagina 3|10



FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO CENTROS DE SALUD INS NO DIVERSIFICADO

Cuadro 1 Distribucion de excedentes

Fecha de Fecha de Concepto
corte distribucion
31/10/2025 | 13/11/2025 Renta liquida mes de octubre del 2025 $10.71
30/11/2025 | 11/12/2025 Renta liquida al mes de noviembre del $9.74
2025.
31/12/2025 | 15/01/2026 Renta liquida al mes de diciembre del $9.45
2025.

Fuente: Elaboracion propia con datos de la contabilidad del Fondo.

3. ANALISIS DE LA SITUACION ECONOMICA, LEGAL Y OPERATIVA EN
GENERAL DURANTE EL TRIMESTRE.

3.1 Informe Econémico - Octubre y Diciembre 2025

El crecimiento interanual del IMAE en noviembre fue de 4.7%, 0.24% mayor al mismo periodo del afio anterior. El
crecimiento medio de los primeros diez meses del afio fue de 4.5% con respecto a igual periodo en el 2024. El
Banco Central destaca que, en perspectiva histérica, la economia ha mantenido un crecimiento medio superior al
4,2% desde mayo del 2021, y entre 4.0% y 5% desde noviembre 2023, lo cual corresponde a un patron de
estabilidad y capacidad de adaptacion a los diversos choques que ha enfrentado la actividad productiva nacional.

Los regimenes especiales crecieron 14.8%, y explica mas de la mitad del aumento interanual del IMAE (53.5%)
debido, al desempefio de la industria manufacturera. Ademas del continuo dinamismo de la industria de
implementos médicos.

Por su parte, el régimen definitivo alcanzé un incremento de 3.4%, superior en 0.2% a la observada el mismo mes
del afo anterior. La desaceleracién del régimen definitivo es el resultado de un menor avance en la construccion
con destino privado, principalmente en proyectos no residenciales y la caida de la produccion agricola, aun afectada
por condiciones climaticas adversas.

La produccion agropecuaria disminuyd 1.2% debido a condiciones climaticas adversas en el primer semestre del
afio que impactaron la preparacién de los terrenos y propiciaron el desarrollo de plagas, lo que provocd una
reduccion del rendimiento por hectérea, principalmente en los cultivos de banano y pifia.

La manufactura crecié 8.8% con un comportamiento diferenciado entre regimenes. La produccion manufacturera
bajo los regimenes especiales aumento 17.7% como resultado del dinamismo en las exportaciones de implemento
meédicos.

Por su parte la actividad de manufacturera del régimen definitivo presentd una contraccion interanual de 1.0%,
debido al comportamiento positivo de la manufactura de productos plasticos, baterias, pinturas y metales.

La actividad de la construccion crecié 2.0%, principalmente por mayor obra con destino publico y a la moderacion
en la caida de la construccion de proyectos con destino privado. Esta contraccion responde a la menor ejecucion
de proyectos no residenciales, como naves industriales e infraestructura vinculada al comercio (locales y centros
comerciales). Por su parte, la construccién con destino publico crecié 12.5%, lo cual obedece a una mayor
ejecuciéon de obras municipales, acueductos y alcantarillados, proyectos de generacién eléctrica, asi como un
mayor avance en los proyectos ejecutados por el Programa de Integracion Fronteriza y el Ministerio de Obras
Publicas y Transportes.

La actividad de comercio y reparacion de vehiculos registro un crecimiento de 3.4%, el cual se asocia principalmente
al comportamiento positivo de la comercializacion de productos alimenticios, quimicos, eléctricos, farmacéuticos y
articulos de ferreteria. La comercializacion de vehiculos presentd una contraccion de 0.5% y acumula cinco meses
de variaciones negativas.

La industria de servicios crecié 4.3% a noviembre 2025. La mayoria de las actividades que conforman este grupo
presentaron una desaceleracion en su ritmo de crecimiento, en particular los servicios profesionales y
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administrativos, los de transporte y almacenamiento y los financieros.

3.2 Economia Nacional
Balanza Comercial y Comercio Exterior

En noviembre 2025 la balanza comercial de bienes acumulé una brecha negativa de $2.164 millones equivalentes
a 2.1% del PIB, el afio anterior para la misma fecha fue de 3.6%. La mejora en el desbalance comercial combin6 el
crecimiento de 6.6% en las importaciones y de 14.9% en las exportaciones.

Las importaciones han mostrado una evolucion diferenciada entre regimenes. Mientras que en los ultimos dos
meses las compras de empresas de régimen definitivo tendieron a la moderacion debido a la disminucion en la
importacion de insumos vinculados con la industria metallrgica y del plastico, las del régimen especial aceleraron
el crecimiento, debido al persistente dinamismo en las compras de insumos vinculados con la industria eléctrica,
electrénica, quimica y farmacéutica, asi como bienes de capital.

Particularmente, entre enero y noviembre la factura petrolera ascendié a $1.835 millones, lo que representa una
contraccion interanual de 13.7%. Esto debido a una combinacién de dos factores: una reduccion del 3.8% en la
cantidad de barriles importados y una reduccién de 10.3% en el precio medio de la mezcla de hidrocarburos.

Las exportaciones han mostrado un buen desempefio impulsadas por la mayor demanda de productos
manufacturados, tanto del régimen especial con los implementos médicos, como el definitivo con el café, aceite de
palma, cajas de carton y papel Kraft. En contraste, las ventas agricolas mostraron una evolucién negativa debido a
las menores ventas de banano y pifa reflejo de una menor oferta exportable como consecuencia de condiciones
climatolégicas adversas.

Segun mercado de destino, los de mayor dinamismo fueron el norteamericano, asiatico y europeo con tasas de
16.0%, 39.9% y 16.2%, respectivamente.

Finanzas Publicas

Al cierre de octubre 2025, el Gobierno Central presenté un superavit primario de 1.1% del PIB y un resultado
financiero de -2.6% del PIB. En el mismo periodo de 2024, estos resultados fueron de 1,3% y -2,9%,
respectivamentel1. El mejor desempefio financiero respondié a la disminucién del gasto total, especialmente por
menores erogaciones por concepto de intereses de la deuda publica.

Los ingresos tributarios acumulados a octubre crecieron 0.5%, por debajo del 2.4% registrado un afio antes y
representaron el 10.5% del PIB. Esta desaceleracion se explica, de forma parcial, por la transicion del sistema ATV
a TRIBU-CR, que ha implicado un periodo de ajuste en la clasificacion por impuesto o tipo de contribuyente. A pesar
de lo anterior, el resultado se mantuvo positivo y obedecio, principalmente, al incremento en la recaudacion del
impuesto sobre la renta y de los ingresos por aduanas.

Politica Monetaria y Mercado Cambiario

Para el mes de diciembre la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica decidié reducir la tasa de politica
monetaria en 25 puntos base, para ubicarla en 3.25% anual. Para esta decision el Banco considero™:

a. Las expectativas de inflacion contindian a la baja, el promedio de la encuesta realizada por el BCCR se situ6 en
1.4% a 12 meses y 2.3% a 24 meses, mientras que las expectativas del mercado se ubicaron en 2.2% para
ambos plazos.

b. El comportamiento de algunos precios internacionales de materias primas ha sido inferior al previsto, lo mismo
que los precios internos y los esperados en el corto plazo para la electricidad, lo que constituye menores
presiones inflacionarias.

c. La actividad econdmica muestra un crecimiento relativamente sélido.
d. En el contexto internacional, persiste la incertidumbre por las barreras comerciales y los riesgos geopoliticos.

En el mercado cambiario, en noviembre, las operaciones de compra y venta de divisas en el mercado privado de
cambios registraron un superavit de $539 millones. Las unidades productoras del régimen definitivo canalizaron los

1 https://www.bccr fi.cr/publicaciones/DocPolticaMonetarialnflacin/ComunicadoPoliticaMonetaria_08-2025.pdf
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movimientos de divisas mas importantes, tanto de demanda como de oferta. Cabe sefnalar que en noviembre la
demanda presentd un incremento con respecto a lo observado en la oferta.

Al 31 de diciembre del 2025, el tipo de cambio promedio en Monex fue de ¢499.81 ¢7.33 mayor al registrado al
cierre de noviembre 2025. Con esto la variacion interanual fue de -2.29%.

El saldo de las reservas internacionales neto aumento en noviembre $1.019,8 millones respecto al cierre de octubre,
lo anterior producto del incremento por $718.5 millones en los depdsitos en moneda extranjera del Ministerio de
Hacienda, las compras netas del Banco Central en el mercado cambiario por $207.4 millones, la ganancia de $47.1
millones de intereses por la administracion de las reservas.

El saldo de las reservas ascendié a $17.095 millones, equivalente a 16.9% del PIB estimado en el Informe de Politica
Monetaria, el indicador de seguimiento para las reservas se ubicé en 149.0% del nivel minimo adecuado
determinado por el BCCR. Este monto también equivale a 9.7 meses de importaciones de bienes del régimen
definitivo.

Inflacién

En diciembre, la inflacion general, medida con la variacion interanual del indice de Precios al Consumidor, se ubicd
en 0.08% la inflacién mensual y la acumulada de -1.23%.

Las divisiones con mayor efecto en la variacion mensual fueron alimentos y bebidas no alcohdlicas y transporte.

Los bienes y servicios que mostraron mayor efecto positivo en la variacion mensual del indicen son: tomate, cebolla
y papaya. Por otra parte, gasolina, automdviles nuevos y arroz figuraron entre los principales con mayores efectos
negativos en la variacién mensual del indice.

4. ESTRUCTURA DE LA CARTERA INMOBILIARIA

4.1 Comisiones del fondo

Cuadro 2
Comisiones del Fondo vs Mercado, 31 diciembre 2025

FI Inmobiliario Industria
Centros de Salud

Tipo de Comisién INS
Dic-25 Dic-25
Comisién de Administracion 1.00% 1.14%
Comision de Custodia

Comision Agente Colocador

Subtotal Comisiones 1.00% 1.14%
Comision pagada al Puesto de Bolsa
Total de Comisiones 1.00% 1.14%

Fuente: construccién propia con datos de la SUGEVAL
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4.2 Participacion por inmueble

Cuadro 3
Participacién por inmueble respecto al Activo Inmobiliario
(Por participacion porcentual de valor en libros)
31 de diciembre 2025

Inmueble Valor relativo
Centro de Salud Referencial INS Cartago 54.85%
Centro de Salud Referencial INS Guadalupe 45.15%

TOTAL, ADMINISTRADO

Fuente: elaboracion con datos propios
4.3 Ingresos por actividad
Gréfico 1 Concentracion de Ingresos por Sector Econémico
31 de diciembre 2025

Sector Econdmico

= Sector Salud

Fuente: elaboracién con datos propios

5. INDICADORES COMPARATIVOS DE GESTION Y RIESGO

5.1 Comparativo de rendimientos Fl Inmobiliario Centros de Salud INS ND vs. Industria
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Cuadro 3 ]
Rendimiento Total y Liquido Ultimos 12 meses
FI Inmobiliario Centros de Salud INS ND vs. Industria
Al 30 de setiembre del 2025

Fl Inmobiliario

Centros de Salud INS Industria
Tipo de rendimiento ND
Dic-2025 Dic-25
Total 10.31% 4.05%
Liquido 14.17% 2.96%

Fuente: https://www.insinversiones.com/, SUGEVAL.

5.2 Comparativo de rendimientos TOTAL del Fl Inmobiliario Centros de Salud INS ND vs. Industria

X Gréfico 2
Rendimiento Total Ultimos 12 meses, 31 de Diciembre 2025
Comparativo Fl Inmobiliario Centros de Salud INS ND vs. Industria

12.00% -

QO 0% 10.31%
10.00% -
8.00% -
6.00% -
4.00% 3.18% 3.19% —a —— 3.78%
e 3.78%
2.00% -
0.00%
MAR-25 JUN-25 SET-25 DIC-25
PERIODO | PERIODO I PERIODO Il PERIODO IV
FI Centros de Salud INS 10.40% 10.31%
INDUSTRIA 3.18% 3.19% 3.78% 3.78%

=== F| Centros de Salud INS ==@=[NDUSTRIA

Fuente: elaboracién con datos propios y SUGEVAL.
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5.3 Comparativo de rendimiento LIQUIDO FI Inmobiliario Centros de Salud INS ND vs. Industria

. Grafico 9
Rendimiento Liquido Ultimos 12 meses, 31 de Diciembre 2025
Comparativo FI Inmobiliario Centros de Salud INS ND vs. Industria

16.00% A 14.38%
14.17%
14.00% - —
12.00%
10.00%
8.00% -
6.00% -
4.00% -
2.63% 2.96%
2.00% - 2.69%
2.87%
0.00%
MAR-25 JUN-25 SET-25 DIC-25
PERIODO | PERIODO Il PERIODO Il PERIODO IV
FI Centros de Salud INS 14.38% 14.17%
INDUSTRIA 2.63% 2.69% 2.87% 2.96%

==t==F| Centros de Salud INS ~ ==#==[NDUSTRIA

Fuente: elaboracion con datos propios y SUGEVAL.

5.4 Indicadores de Gestion y Riesgo

Cuadro 4
Indicadores de Riesgo y de Gestion
30 de Setiembre 2025

Inmobiliario
Centros de
Salud INS

Industria

Indicador de Riesgo Indicador de Riesgo

Dic-25 Dic-25

Coeficiente de Obligacion frente a terceros

0, 0,
(Endeudamiento). 30.98% | 29.30%

Porcentaje de Ocupacion 100% 72.25%

Morosidad (Con mas de un mes atrasado) 0% n.d.

Fuente: elaboracién con datos propios.
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5.5 Administracion de los Riesgos

Para la Gestidon de Riesgos en el Fondo Inmobiliario Centros de Salud INS se han establecido seguimientos por parte
de la Unidad de Riesgos de INS Inversiones SAFI S.A, los cuales son presentados en el Comité de Riesgos Corporativos
y en la Junta Directiva, dentro de los riesgos que se brinda seguimiento destacan:

B5.5.1 Riesgo de Siniestros

Con el objetivo de reducir la exposicion a este riesgo, se tiene suscrita con el INS una péliza “Todo riesgo” que cubre la
totalidad de la cartera inmobiliaria del fondo.

5.5.2 Riesgo de Morosidad

Para el cierre del cuarto trimestre del 2025, no existe riesgo de morosidad que pueda materializarse en el corto plazo,
ya que el fondo cuenta con un unico inquilino del sector publico, el cual cancela de acuerdo con el presupuesto anual
aprobado. Cabe resaltar que los inquilinos del sector publico son los de menor riesgo en cuanto a morosidad.

Es importante mencionar que la gestién oportuna de cobro se refleja en el rendimiento del inversionista y el Fondo
Inmobiliario Centros de Salud INS se caracteriza por tener bajos niveles de morosidad, en especifico con el fondo, no
se los pagos se han realizado oportunamente. Por su parte, la Unidad de Riesgos mantiene un constante seguimiento
de las rentas pendientes e informa al Comité de Riesgos Corporativo y a la Junta Directiva sobre el estado de los pagos
por parte del inquilino.

5.5.3 Riesgo de Desocupacion

Una estrategia planteada por el fondo es el énfasis en el tipo de inquilino, de acuerdo con lo establecido en el prospecto,
el fondo se compone unicamente de dos inmuebles, los cuales estdn 100% ocupados por el mismo inquilino. Con el fin
de cumplir con la gestion de este riesgo, se cuenta con monitoreos constantes con la administracién para detectar
riesgos emergentes que pudieran afectar el desempeiio del fondo.

5.5.4 Riesgo de Concentracion por Inmuebles

El fondo se encuentra expuesto a una concentracion por inmuebles, debido a que el prospecto establece que el fondo
sera exclusivo para dos edificios, la concentracidon se establece en Grado 2 segun Herfindahl; el cual se encuentra
alineado al apetito de riesgo de los inversionistas.

5.5.5 Riesgo de Concentracion por Inquilinos

Al igual que el Riesgo de Concentracion por Inmuebles, el fondo cuenta con un unico inquilino, por lo que esta
concentracién se establece en 100%; estos niveles forman parte del apetito de riesgo de los inversionistas y por las
caracteristicas del fondo, no se visualizan cambios en el corto o mediano plazo.

NOTAS IMPORTANTES PARA EL INVERSIONISTA

“Antes de invertir solicite el prospecto del fondo de inversién.”

“La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el fondo inversion ni de la sociedad
administradora. La gestion financiera y el riesgo de invertir en este fondo de inversién no tienen relaciéon con los de
entidades bancarias o financieras u otra entidad que conforman su grupo econdémico, pues su patrimonio es
independiente.”

“Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro.”

“La autorizacion para realizar oferta publica no implica calificacion sobre la bondad de las participaciones del fondo de
inversion ni sobre la solvencia del fondo o de su sociedad administradora.”

Este reporte tiene propdsitos informativos unicamente y, por lo tanto, no constituye una solicitud u oferta para su compra
o venta.

Si desea contactarnos o tener mas informacion, nos puede contactar al teléfono 2284-8166, o escribirnos a
inssafi@insinversiones.com o bien visitarnos en www.insinversiones.com con gusto le atenderemos.

En caso de alguna inquietud, queja o denuncia puede realizarla en nuestra pagina web www.insinversiones.com en la
seccion “Contacto”.
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